The paper analyzes optimal monetary strategy and policy trade-o¤s in a DSGE model of an open economy with traded and non-traded sectors. We approximate the utility of the representative consumer to obtain a micro-founded quadratic loss function of the form extensively used for monetary policy assessment. The central bank's optimal strategy is computed and optimal and simple policy rules compared according to the derived welfare measure. The …ndings suggest that social welfare objectives display sector-speci…c features and prescribe the stabilisation of the appropriately weighted sectoral in ‡ation rates and output gaps. A certain degree of the relative price management is also optimal. We analyze macroeconomic volatility and welfare losses under a number of simple policy rules and analyze their ability to replicate the optimal solution. Abstrakt Tato práce analyzuje optimální mµ enovou strategii a mµ enovµ e-politické kon ‡ikty v DSGE modelu otµ evrené ekonomiky s obchodovatelným a neobchodovatelným sektorem. Aproximací uµ zitku reprezentativního agenta je získána kvadratická ztrátová funkce ve formµ e, která je µ casto pouµ zívána pri hodnocení mµ enové politiky. Odvozená optimální strategie centrální banky je porovnávána s alternativními mµ enovµ e-politickými pravidly pomocí odvozeného mµ eµ rítka blahobytu. Výsledky naznaµ cují, µ ze spoleµ censky optimální mµ enová politika vykazuje sektorovµ e speci…cké charakteristiky a vyµ zaduje stabilizaci pµ ríslušnµ e váµ zených mµ er in ‡ace a mezer výstupu. Urµ citý stupeµ n relativního µ rízení cen je také optimální. Souµ casnµ e analyzujeme makroekonomickou volatilitu a ztráty spoleµ cenského blahobytu spojené s nµ ekolika rozliµ cnými jednoduchými pravidly a posuzujeme jejich schopnost replikovat optimální µ rešení.
